ULUSLARARASI PARA SISTEMT VE AZGELISMIS ULEELYR

As.Rifat YILDIZ (x)

EUMUgG

Bilhassa 20.ylizyi1lda teknolojinin hi=zli adimlarla
geligmesl, geligen Hlkelerin kendi aralarindaki ve di-
per Hlkelerle ekonomik ve ticari iligkilerine yopunluk
kazandairmigtair. Dinya ticaretinin hizl: artigi, omun
iglerlifinin temel uneuru olan tediye lglemlerinin Sne-
mini de o derece artirmigtir. MHodern dlinyeda Glkeler ara-
g1 ticaretin hemen hemen tamami, ilgiH iilkeler tarafim-
dan kabul girmesi gereken bir hesap birimi ve deffer 4l-
glisi yani, uluslararasy gegorli oloamsi gereken para ve-
¥a paralarla yapilmaktadir. Ayrica geligen btu ticaret,
ekonomilerde tzel kigiler arasindaki kredi alag verigi-
ni de smaruretss artararak, sermayenin ulusal simairlari-
ny agarak genlg boyutlar kasanmasini saflamgtar.

Gzl edilen bu diinya ticareti we vluslararasy ser-
maye hareketlerinin ylirtitilebilmesi giivenilir bir unlus-
lararasy para sisteml gerefini ortaya koymugtur.

II.Didnya Savagi'ndan sonra inkitaye ufrayan dinya
ekonomik iliskileri yeniden gitizden gegirilirken, bu ildg-
Kllerin yirlUtUlebilmesi igin yeéni bir uluslararasy para
sistemi kurulmasi gerekmigtir. Iste bu meseleye bir gi-
plim getirebilmek igin, geligmis bata Hlkeleri caligmala-
ra baglamigtair. Ilgili galigmalar yiirtitilirken her filke.
kendi menfamtini muhakkak Snde tutmug, encak kurulacak
para sisteminin tek tarafli galigarak basilarina yarar,
bazilarina ise carar getirmemesine dikkat edilmigtir,

Ayriom bu Ulkeler kendl aralarioda kapitalist eko-
nomi diizseni miigtereffinde birlegiyorlar ve kurulacak pa-
ra slstemini, uluslararss: serbest ticaret uygulasam
temesl ssasina dayandiriyorlardi.

Diper yandmkurulan sistesin uygulanabilmesi, fiye-
lerin kendi aralarinda siki bir ekonomi politikass koor-
dinesi (igbirligi) bngirmekteydi. Sira iliyelerin, alacak-
lara ters yonli skonomik ve politik tedbirlepin para sis -
temini gikmaza gitlirmesl mlinkiindi. Yani sistem gerefi

(x) AJU.Igletme Fakiiltesi Uretism Yénetimi Doliwi Asistam
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pizkonusy ilkelerin isui bir gekilde bafimerz milli eko-
nonl politikasindan fedakarlik etmeleri zorunlu idi. Bii-
tiz bu diginceler geligmig bati ililkelerinim birbirine
tenzter elonomik yapy ve ihtiyaglarindan kaynaklanirken,
az geligmig ve geri kalmag lilkelerin farkli durdmlaranin
diltkate alinmadigl bir gergektir.

Hal bdyleyken, Bretton cods (BW)'da kurulan Ulus~
lararasi FPara fonu (IMFP) geligmemig filkelerin sanayliles-
mesine ve onlarin diinya ticaretindeki paylarapain artiga-
na herhangl bir yardimci olabllwe diginceainden uzak ﬁl*
dugu ortaye gikmaktedir.

Bu galigmada yukaridaki hipotezin dopruluk derecesi
aragtarilirken goyle bir yol ielenmektedir:

tnoe II.Dinya Savasi'ndan sonra kurulan IMF'nin me-
kanizmasl ve gayeleri incelenecek, akabinde onun yikilig
anedenleri Gzerinde tartigaldakten sonra THF'nin geligmisg
ilkeler agisindam deferlendirilmesi yapilacak ve bilahe-
re 1974 den sonra yapilan IMF reform tasaralari leerinde
durulacaktir,
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1I- IKINCI DUNYA SAVASINDAN GONHAKL GELISMELER

II.Diinya Savagindan sonra yaygin olan diiglince, mil-
letlerarasindaki barigin gergeklegebilmesiydi. Bu yolda-
ki galigmalar yeni kurulan birgok wluslararasi tegkilat-
larda (UNO, NATO ... vs.) kendini gBsterirken, difer
yandan diinya para 1ligkilerinide yeniden diizene sokabil-
me gabalara iﬁrdﬁfﬂlﬁjuriu. Linya para politikamnin bu
yenl diizenlese plamlari, o camanin tarihi politik gart-
laranda onciliik rolline sahip olan ADD ve Ingiltere ara-
sinda tartigma konuse oluyordu., Bu llkeler tarafindan
teklif edilen planlardan birincisi, Ingiliz Keynes'in,
uluslararasy para politikasinin, milletlerlistd bir mli-
essese tarafindan yluriitulmesini, ikincisi ise, Amerikala,
White'in ylirltlUoUlik (Encllik) icra roliiniin bir Hlkeye
barakilmesani, prensip olarak ihtiva ediyorlardi. Her
ikisinin de hareket noktasi, sabit kur sistesi olup, iki
ti‘l} bleme planlarinda goziin getirmek gayretindeydi-
ler (1) :

l- Degigme kuru istikrarina saglayabilecek mekanim-
ma nasil kurulabilir d4i7

2= Hangi partlarda degipme kuru dizenlemeleri yapil-
maliyda?

1. KEYEES PLANI ve WHITE PLANI

Keynes plini tabii olarak Ingiltere'nin II.diinys
savagy sonrasi Hdemeler dengesindeli glivenilmeyen duru-
mun baklentisi dolayisiyla tam istihdam politikasi uy-
gulamak hedefine ytmelikti.

Taklif olarak, uluslararasi bir clearing birliji
kurulsasi Gnerildi. Bu birlige iyes olan Ulkelere tanin-
mi§ oranda, yeni yapilacak uluslararasi hesabi para (8=
deme apaci, bancor) cinsinde slacak hemabi agilacak ,
Odemeler bilBagosu agiffa, bu bansorun kullanilmasiylm
finanoe edilecektlr, Sdemeler bilmngosu fasla veren Ul-
keler hancor haklarini kullandiklari takdirde milli pa-
ralariny devalie edebileceklerdi.

(1) Glinter Elshoiz, Bhr litik in der westlichen
l';;, 1,Auflage Phrenwirth Verlog Minchen, 1977 ,
[ 551



3

Keynes plany Amerikalilar tarafindan reddedildi, O
rananin yaygin diigiinceai: ABD, pgelecekte de dinya ikti-
sadinda telk veya dnenli derecede fuzla veren (odemeler
dengesi) Ulke olacakti. Du durunda olan bir Hlke igin,
birineisi, higbir zaman bancor hakla kullapma ihtiyaca
olman; ikineiei, fazlasi olan iilke, Keynes pldni manti-
Eipa plire onn kargy wgik veren {lkenin farkina bancor
hesabiyla (fazla veren lilkenin)} finanse etmesi gerekir.,
Teorik egidan mbimkiin bir radikal durumda ABD'pin, biyle-
ce blitin agik veren liyelerin agik miktarlari toplamlary
dlglisinde bancor-gek kabul etwesi geralirddi; ABD, ayrica
yabancai reel harcameyi kargilayabilecek (telafi edebile-
eok) imkiina higbir caman sahip depildir(2).

Keynes planina kurgi, vhite plani (ALD menfaatleri-
ni dikkate alan}, agik veren ililkelere sirf kisa devrede
lredi saflayarak, orta ve ugun devrede onlari Hdemeler
bléng¢osu disiplinlerine uymaya zorluyordu. “hite plami-
nan ihtiva ettifi wluslararaca pars foou, agik veren Ul-
kelere, kendilerine taninmig oranda kredi {(gekme hakka}
Engtriiyordu; bu oranin bir kaisoanin iiye filke tarafindan
Bncoen altin veya konvertible bir doviz ile karsailanma-
g1 _=relliydi, Co altain oranini agan krediler igin, Gde-
waler bilirgosy dengesi hedafine ytnelik politikaler gart
ko ulvyerdu. Devanli ve afirlagan agik verme durusundsa
‘hite planande de devaliiasyon dikkate alinmagtar.

Al *nin Dretton iwoods'daki hakim oldufu kuwwetll
dur<. felsyisiyle, KEeynes Gnenli noktalarda kepdi gio-
1ids ]ul‘r; kabul ettiresedi; 194 Temnus ayinda iszala-
A Luslararasa Vurs «onu" bzerinde anlagma bu sebepls
WALT :1rudu Jhite piani wuhtevasina yakindar.

2. BRETON WOODE HISCTENI wve GALIGHA HEKANIZMAST
gl BlUf Lslensklesri

b3 diinya iktisadinin gerilese safhasanda altan
stanéardi olarak vluslararasi organize edilmig para sis-
teinin kaybolwug iyi taraflarini tekear elde etmek i-
gin vepilmiy bir denesedir. Burada"mltin otomatifl™ uy-
gularalarinin sararli g6rillen taraflarindan usak kalma-
ya itina gEsteriluektedir.

{2) hlrtrurt Berg, Intarnationale Wirtsckaf itik,
U 563, 1.hchage, Gttingen, 1976, e:85.
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Altin standarda sisteminin tercih edilir tarafi olas-
rak, serbest mal, para, sernaye hareketlorinde ve sabit
deffigme kurlarinda devamliy Sdemeler bilangosu egitaizli-
£ini engelleyici glcl kabul edilerek. bu Hemellikleri diop
ya ticaretinin haiszli geligmesini destekleoyecefl gorigl
hakiedi, Bu sebeple BWA'inda da sabit pariteler temel
esas kabul edilmiglerdir.

Dinya ticareti, resmi altain niktarimin yetersizlipd
ve Ulkeler arasanda egit Slgiilerds &lg:.n.l.umi gergepi
ve ayrica uluglararasi likiditeyi a'tin gikarma ve stoku
ile bafnimly kxlsanin uygun olmamasi sebebiyle altinin ya-
ninda, kafi derecede tercih géren poralarin da regerv bi-
rimi oleapy kabul sdilmistir.

1930 yillarinda birgok Uilkenin ihracati artirmak,
ithalati Kisitlasak ve difer Ulkeleri istismar ederwek
kendi Ulkelerinde ylksek istihdan seviyesl gergeklestir-
mek ufruna larinl develiie etmoleri (beggar-my-neigh-
baur-:puliurg eoriibeal artik DWA kararlarinca sngellens=
rek % 10'un I.Iuriu.dnﬂ parite depigiklikleri igin IMF'ain
rizesam gart kogmaktadar.

Ayrica BV'da, endiistri tilkeleri 1930 yallarinda ka-
sandiklari suhtar, konjonktiir, striktir ve kalkinma poli-
tikasy haklaranin hiseedilir bigimde azalmasini igteme-
mektedir, Slpheais ki, bu politikay: yiiriiten kuruslar is-
tihdam ve tdemeler dengesl egitlifi hedefleri arasinda
tercih yaparken, gonel clarak ylksek iatihdam seviyesl-
ni segecekler ve bununla mal hareketleri serbestisi ve
uluslararas: sinirsis tddeme hareketleri alsyhinde karar
alacaklardar(3). Igte fon'un kurulusuna bu giriis sebep
olmustur ki, ihtiyaci olan liyelerine diviz kredisi safla-
yacak ve biylece agik veren iiyelerin paralarini devalle
etmek veya dig ticareti, pare ve sernaye hareketlerini
kKimitlayaci tedbirlere bagvurma zorunlulufu engellenmig
olacakitir.

b) INF'nin Temel Msaslari ve latisnalar
Bretton Woods anlagmasiyla ge: ,vklegsen ulusglararas

para sisteml kuruluguna igtirak edon lyelere agagidalki
uygulamalar gart kosulmugtur:

{3) Beng.H., Luf.WP,, 0:93,
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1- Her iiye genel 0lgii, altini veya ABD dolari cin-
sinden 1 Temmuz 1944 giinii kendi parasinz bir parite tes=
pit edecek., Burada dolarain dip degeri yalmiz altina gore
tesbit edilmigtir; 1 ABLC Dolarx: 0,888671 gr. saf altan
(1933 de 1 ons altin: 31,1025 gr. 35/8) milli para parite-
lerinin altina kargy (dolayaisi ile dolara karsi) sabit
tutulmasi nedeniyle bu anlasmada liye devletlerin parala-
r1 arasinda sabit defisme kurlarai kurulmus oluyor.

2- Her liye ilke degisme kurlarinin istikrara ig¢in,
-d0viz pazarlarinda kendi merkez bankasi araciligiyla do-
viz alip satmalidair. Parite kurundan kaymalara (asagiya
veya yukariya) en fazla + %1 (alt destekleme, list destek-
leme noktalari) olarak izin verilmigtir. Tesbit edilmis
midanale noktalaranin asilmasi tehlikesi karsisinda (pa-
rite list destekleme noktasina vardiginda) ilgili paraya
aninda doviz piyasasinda satacaklar ; alt destekleme nok-
tasina varildiginda sozkonusu ddvizden satin alacaklar
ki, bu alis veya satis neticesinde arz ve talebin aninda
doviz piyasasinda tesbit edilmis sinirlar arasinda denge-
si saflanmis olasaktir. %

3- Her Hiye devlet yanliz biinyevi Sdemeler bilangosu
e5itBizligi karsisinda kur degisikligine (devaliiasyon ve-
ya revaliilasyona) bagvurabilir. % 10'un lizerindeki kur de-
Pisiklipi icin yapilan miiracaatlar, eger esastan gelen
bir ddemeler bilancosu dengesizlipi mevcut degilse, red-
dedilebilir(4), Ancak BWS burada altin doviz standardi o-
larak ortaya ¢ikiyor. zira doviz rezervleri yalniz merkez
bankalarinin altin mevcudu ayni zamanda onlaran (lilkele-
rin) ddviz rezervleri de '"rehber para' kabul ediliyor(5).
Kezerv para olarak Ingiliz Sterlini (onceleri) ve ABD
Dolari kabul gordiiler. ABD dolarinin rehber para fonksi-
yonu, birincisi uluslararasy ddemelerin Onemli bir boli-
miinlin bu parayla yapilmasi gercegl ve ikimcisi ABD'nin
yilksek seviyede geligmis bir banka sistenine ve genis ka-
pasiteli para ve sermaye piyasalarina sahip olmasindan
ileri geliyordu. Ayraica ABD lialiye Bakanligainin 1930 yail-
larinda 1 ons altini 35 g kargiliginda diger merkez ban-
kalarina sataca@i yolundaki karari da dolarin rehber pa-
ra olmasini saglamigtar.

(4) IMF, Esastan gelen kavramini statiisiinde tam agikliga
kavusturmamigtir.
(5) Beng.H., 5:87.
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IMF'nin Kararlari :

EWA, IMF ile altin ve milld paralar ihktivasindan o=
lugimus olup, iye ililkelers kredi imkani {cekme hakki) ta-
nimigtir,

Dig Hdemeler bilangosu faszla clan bir ilke, didviz
piyasasinda difer paralari satin almakla yiikilmliidiir. Biy-
leoce sos konusy Ulkenin IIF'den gekoe hakkinin kullanma
mecburiyeti yoktur, Dig Sdemeler bilancesu mcrk veren
iilke ise parite hurunun muhafasasis igin milli parasi kar-
gilagandas doviz piymsasinda diviz satmak mecburiyetinde-
dir; boylece o ilkenin doviz rezervleri azalir. Kendi do-
viz rezervlierl bittipil takdirde parasinin devaliie edilme
gereginin Sniine gegilmesi gerekir. Agik veren iilke IMF'
delti gekme hakkini kullanmak zorundadar.

¢) IMF'in Amaglari ve Unlara Yonelik lUygulamalar

Yukarida zikredilen ekononik qizgilaf ligerinde ge-
ligtirilmek istenen INF'nin temel easmsr,; ekonomik kalkain-
mayi ve dilnya ticaretini destekleyecek diizenli uluslara-
ragl para iligkilerinin gergeklegtirilmepgidir. Bu hedefe
va:gbilmak igin ise spagirdaki prensiplere uyulmesl gart
kogulmugtur(6t):

= Bluslararmer tlcaretl geligtirmek igin simirlama-
lari kaldairilarak serbest tedilye hareketlerini gergekleg-
tirmek:

- Uyeler arasanda aninds diéviz piyasasa ve altin ti-
caretl igin sabit paritelerl uygulamek (simarli dalgala-
nan kur sistemi)

- Kiea devreli ddemeler bilamgoou agiklara finansma-
1 igin IMF'nin lyelerine diviz saglamasa,

THF tegkil edilen ammcini gergeklegtirmede goyle bir
mekanliemas iglerligl koymugtur:

IMF'nin, iyelerine tanida@ir normal gekme haklari (mil-
1i paralariman kEarsailiginda dhtivaeg Auyduklara dévizl o
giiniin kuru dzerinden elde etmeleri) haricinde yine ilyele-
rinin ihtiyascina gére belirli gartler altanda kredi tangim
edar,

(6) Deng.H., :%2.
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IMF, kendi mbtidahaleleri igin gerekli ddvizlerl lyelerinin
tdegelerinden tenin eder., Uyeler, kendilarine bigilem pay-
laran % 25 ind altin ve % 75 ini ise milli paralara cin-
sinden Sderler (7). Agafida stz konusu normal gekme hakla-
ri ve diger kredi imkanlari sragtirilsaktadar.

a- Gensel Colme Haklari:

Uyeler tarafindan Hdenen altin ve milli para kargila-
gindan her Uyeye norsal gekme hakka tamamir. Bu kredi hmk-
k1 dolar veya dolar'a cevrilebilir Atviz olabilir. Kredi-
nin = 25 oramindaki altin trang: gartsiz ve otomatik ola-
rak gekdlsbilir, Dundan somra iiye payimin % 25 oraminda
ve 5 dilis halinde ilave Abviz kredisi alanabllir. Ancak
bu krediler otomatik oldayip, iiyenin kendisini hakli gis-
terecek miracaati Hzerine saflanehilir.

b= Desteklene (Stand-by) Fredileri:

Dijjer tmraftan lye Ulkelere gensl gekme haklari hari-
cinde Gdemeler bilangosu kriszlerinin Snline gegumek gayesiy-
le desteklece kredisi verilmektedir. Uu kredilerin wverilli-
gi; ilgili Uyenim INF'ye bir ekononik istikrar raporunu
sunnasinl ve bu raporun gerektirdigi proframy INF'nin si-
ki denetimini gart kogar(d). Bu desteklese krédi anlagma-
lara ysprlirken gu anda sittevenn fonundan yararlanilsak-
tahir. I Egzel bankalarin genel anlanda bir gisetleyici-
*sidir, derhangl bir Ulke lle anlagma yapsasi bu Ulke eko-
no@isiain batihin iatediji yonde oldugu anlamina lmekte
ve boylece Gzel bankalar da kredi aguaktadarlar H‘g‘{IlliI

sgakl).
¢~ Dinya Lankasi ve Jifer huruluslar:

IHF ile birlikte ve yan kurulug olarak kurulmug olan
pinya Lankasi (International Lank For Recontasruktion and
Uevelopment) agapidaki vazifeleri lcra etmektedir:

1- Lluslararasl tic nruti.'-.rt:.runlr. ve hayat standardi-
n1 yiikseltmek gayeslyle, verimi artirici sermaye yatirio-
lariny desteklemek,

Milli cinsinden fona Sdenen a Uglincl
R et N R R e e R

ufunda odencesl wecburiyeti vardair. u:.:.a BIW/ .
#) Doc.Dr.Haelil Geyidoglu, Uluslararasm isa « baska
ok Jlﬁm; r.l-l.1:-1:;.!&:-:1.::'I t 1978, Ankara ufggﬁ . ’
(§) li.Ali Dirand, Milliyet Cazetesi, 1‘ Subat 1980, =16
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2- Garanti Ilrﬂlli vererek Szel sernaye yatirimina
desteklemelk,

3= Kendl varlaifindan veym alabilecefi kredilerle ve-
rimld igler igin kredi vermek (efer ayni is igin makul
gartlarla teel sermaye temini giic 1nlg Dinya Bankas:'na
tiyelik INF'ye liyalifi gart kogar. Du banka gelirini tiye-
lerinin Hdemelerinden ve kendisinin tedaviile gaikardafn
tahvil gelirlerinden temin eder. Kredileri iiye devlietle-
rin vasitasiyla kamu sektéirine verir, Uzel sekttre veri-
lacek krediler igin bir Uye devletin garanti vermesi ge-
pekir.

Ayrion 1956 yilinda Diinys Bankaw: ile smiko iligkili
ve kardes tegkilit olarak Uluslararasi Malf Kooperasyon
{International Finamce Corporation) teskilati kuruloug-
tur. Bu tegkilat Uye Ulkelerin btzel firmalarina, herhan-
gl bir devlet garantisi ghiatermeseler bile ;I,ra.r:l}.n eder
ve daha siyade kalkinmag lilkelerle igbirlipi eder.

4 Difer taraftan 1960 yalinda ikinci bir kardeg teghki-
lat olarak Uluslararasa Kalkinma Tegkilata (IDA) kurul-
mugtur. IDA, Dinya Dankasina kiyasla kredi tapriminde
borglularin belirli kriterlerle tediye giiglerini kontrel
etmeden, "misamahakiar" bir gekilde kredilerin geri kal-
mig Wlkelere verilmesini saglar.

d- Ozel Cekme Haklar: (UCH)

1966-1968 yillarinds yaprlan Dinya Para Konferansla-
randa, artan diinya ticaret hacminin ddviz rezervleriyle
finapse edilmesi gereken Gdemeler bilancosu agiklaranan
bliylkliglnin Gnemi lizerinde duruluyordu. Da sebeple mev-
cut diinya para sisteminin muhafazas: (sabit kur sistemi
icinde) igin artan bir diinya likiditesi (10) ibtiyaca
kendini gisteriyordu., ODu durveda, netice olarak yeniden
bir vluslararas kredi iském (500) cakarilmasm uygun g8-
rildi,

Difer taraftan, diinya ticaretinde biiylik paylari olmm
llkelarde genel maliyet masraflarinin ve biylece fiyat se-
viyelerinin de farkli: seyri, uluslararasy serbest ticareti
ve devletlerarasi sinirsif para ve sersaye hareketlerini
mncak geligme ailirecinde bozulan diviz kurlarimin dizeltil-

(10) "Diinya likiditnui kavram olarak, iilkelerin sahip ol-
duklary dig reservierin tnplﬂllll ifade eder. EE:{:

dite :I.Et 1 aglinds senayilegmig iilkeler
ii uyifg‘ilu, ﬁﬁi{uﬂrm Iktieat, II.Baski, =:547,
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mesiyle miimkiin Jolinabilir(ll). Ayrica bu diglincede, mer-
ke hanfalarimin gslecekte divie reservlierinin Goemli
kismini hangi para cinsinden tutmsalaranin faydali olabi-
lecefli sorusu da bmen tagiyordu.

‘bu agadan yapalan reform tartaigmalarinda, vluslara-
ragl parcnin AED'min ig skomomik ihtiyaclari dogrultusun-
da alinacak para politikasi kararlarinin bagimlilifindan
kurtaroakta fayda girileekteydi, Altinain arzu edilen fork-
siyonu tntain edici dlgiide iora edemeyecefi diigtinlilmekte-
diry ¢inki altain arsa sinirl: artmaktadir. Uzel spekiila-
tirlerin ve sosyalist llkelerin altin satiglari etkisinde
altinin miktar ve fiyatinda dalgalanmalar hasil olmakta-
dar{l2). Bundan bagka altin pilyasansinda tesekkiild ser-
best olurken, merkesz bankalari Hdemelerinde kullamilan
gltinin deferinin tesblitinde birlik saglanabilmesi mor-
lagnaktadir. i

Yukaridaki sebeplerden 1967 de Wio de Janedro'da ya-
pailan toplantada OCH (Beel gekne haklari) ibhdasedilmig ,
Ocak 1970'de fiilen uygulamayn konulougtur (13).

(H, kargiliksaz olerak yaratilam bir uluslararasi
likidite aracidar, OyH, kagit lzerinde pisterilebilen
bir Iikidite kaynaflr; bagka bir deyigle, IWF her fiye Ul-
keve kotalar halinde OCH gikarabilme *ahdidi tamim: tar.
Her ilkenin parasinin U{H cinsinden degeri giinliik olarak
hesaplanip yayanlannaktadar.

baglangigta bir SDR degeri, 0,888671 gr. saf altina
ve bunun da 1 dolsra egitlifi kabul edilmigtir. Unemli
diinya ticareti yapan lilkeler paralari dolara karga dar
sinarli dalgalanma sistemi uygulamasi akabine kadar OSDR'
ye kargi nisbi @lgiide defigilklipe ufiramiglardir. Ancak
abskonusu iilkeler, Lubat 197%'de paralarini dolara kargi
dalpalanmaya birakirken dolarin oraninda SDR'nin de defer
kaybetwemesi digin 1.7.1974 de 5DK'nin deferi standart bir
parm demetine baflanmigtir. i

{11) Derg,H., 8:11G.
{12) Derg,H., =:111.
(13} "Ayrica bu toplantida INF altin miktarimn 1/6 s1
f!gtﬂﬂﬂ.ﬂﬂﬂ ons Uyelere geri verilsek lizere ve di-
er 1/6 nin ise piyasa fiyatina satilmasy kararlag-
- kar elup; burdan elde edilecek taheini 3-h
milyar dolarin Trust-fon ismi altinda toplanarsk
daha siyade fakir kalianmakta olan llkelers veril-
mok Ugere ayrilmagtir. Derg,B., #:111.
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Bu uluslararasi Odeme araci, kisa devreli konjonktii-
rel Sdemeler bilangosu agiklari finansmanina yonelik ve
gartsiz olarak, kabuliine istirak eden her iiyeye.payi nis-
betinde verilmektedir. Zira IMF-uyelerinin SDR'ye igtira-
ki sart tutulmamigtair. Istirake katilanlar bu mekanizmaya
dahildir, digerleri degildir,

Odemeler bilangosu agifi olan iiye iilkeler IMK'den
SDR kredisi alirlar. Bu krediler kagit iizerinde olup,IMF!
nin normal g¢ekme haklari finansman kaynaklarina kiyasla
milli para ddenmeden verilir., Yani SDR elde edilisinde
milli para ile degistirilmesi sarti olmayip, failz orani
% 1-2 dir. Bu oranin Onemli sanayi iilkelerindeki kasa
devreli para piyasasi faiz oranina esgit olmasi kistas o-
larak kabul edilmektedir(l4). SDR, bir taraftan acgikla-
rin kapatilmasinda finansman imkani saplarken, diger ta-
raftan doviz rezervlerinin artisini durdurmaktadir. Giin-
kii ddewreler bilancosu fazlasi olan iilkelere SDR kotasi
tanindigindan bu kota karglllglnda konvertibel doviz ver-
mek zorundadirlar, Bir iiye iilkeye taninan SDK'nin kulla-
nilmasinin 5 yallik ortalamasi kendi payinan % 50 sini
gecici olarak astiga takdirde, belirli bir zaman sonra
konvertibel doviz karsiliginda SDR kotasaini tekrar % 70
siniranda muhafaza etmek mecburiyeti wvardir. Boylece her
tiye filkenin SDR'nin % 30'u asgari ihtiyatlar olarak INF'
de kalir. '

Diger taraftan son yillarin geligsmelerine bakildi-
ginda OCH kaynak transferlerinin nisbi derecede biiyiik
bir kasminin petrol liretmeyen az gelisgnis ililkelere ay-
raldiga- goriilmektedir. Zira 1979 yilanda 6917 milyon
toplam OCH'nin 3770 wilyonu petrol iliretmeyen az gelismig.
ilkelere transfer edildigi goriilmektedir.(Tirkiye Ikti-
sat gazetesi, 15 Mayis 1980, s:4).

dncak az gelignig llkelerin 1977 yilinda aldaklara
toplan dig finuansvan niktari 63,2 nilyar dolarin yaninde
gok ciizi kaldigfa bir pgergektir.(li.S., YUED, s:21)

(14) Standart sepet 16 iilkenin parasini ihtiva ediyor an-
cak ilgili ulkelerin paylarini, dinya ticaretindeki
paylari tesbit ediyor. ﬂ apiriiklar kesin rakamlara
doniistiiriilerek Eabltle$tlri ir ve boylece SDR'nin de-
geri ortaya gikar. Fon, giinliik olarak sepetteki para-
larin doviz kurlarindan dolara kargi kurunu tesbit
gder, dolayisi ile SDE degeri esas olarak sablt degil~

B

~
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ITI- B&¥aA'min Yilalaz Nadenleri

B¥A'man birisei naddeainde, kurulusun Gnemli amagla-
rindan birisi de dengeli kalkinoa iginde diinya ticareti-
nin biylimesini kolaylagtirmaktadir. Du amag #lgli alinda-
finda, yepalan enlagsa akabinde neydana gelen uygulamslar
dan bagarily sonuglar alaindipy muhakkaktir. Zira 1950-1973
¥1llara arasa diinya ihracati 57,5 silyardan %966,7 milyar
dolara yikselmistir ki, bu hazli geligme hig bir zapan
hatta 1%.yy"1n libteral iktisadi uygulamm diizeninde de gt-
rillmenigtir{15). 1950 1i yallarin scnunda BY'da kazanilan
dinya para dizeninde bariz bir gekilde bosukluklmr kendi-
ni pistermigtir. 1970 11 yallarin baginda bu sistem, dicra-
atande peg pese afir Krizlerle lkarga kargiya kalmigtar.

Sistemin yikilsg sebepleri gensl olarak birineisi
kendine zgl noksanliklur ve ikincisi lee ABD ve diper
lkelerin tutumlarandan kayneklandipi sbylenebilir.

1, Dis Dengesizlik

IHf 'nin dngordifd dig denklegme otopatik olmayip, bu
gtrev 1lgili hiikinetler=e barmkilmigtar. Hikumetler dis
denyeyi saflanada arag clorak, dig mgak veren ifilkeler igin
devalilasyona, diy fazla veren Ulkeler igin ise revaliiasyo-
na bdgverbiliyorlardi. ancak 1lgill ilkelsar en son gare
olarak sizkonusu araglari kullamyyorlar ve daha Gnce para
ve maliye politikasa gibi yurt i¢l skonomi politikasa on-
lenleri uygulaniyordu(x). Biylece zistemin diivis kurlari-
na gereksiz bir dekunuloazlik kezandirsasy gegitli tehli-
keler dofursur olup, nesala; Istikrarli bir para degerini
ve tatain edici bir kalkinme haipaini ticari ertaklarina
kiyasla dahs bagaril: gergeklegtirnigtir. Oir Ulke dag #-
deceler fazlasiyle kargi Kargiye kalmakta ve bu da yurt
igi fiyat istikrarima agafida oldufu gibl olumsue bir ge-
kilde etkileyebilmektedir{1f):

a) ragla veren ifilke,.cari bilan¢oda milli gelirden
dagari sattifi miktar, digardan aldiffa miktardan fazla
olmasi dolayisayla enflasyonist baskiya anhip bir mulhnun
lupunda (cari bilangodaki artik) meydana gulmesi.

(15) Berg.d., s:i93.
() H.6., 8:56%,
(16) Berg.i., 8:95.
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b) Faslasy olan Ulke, kurlar sabit knldig: miiddetge
ithal etmis oldufu hamsadde veya yari mamiil msllarin fi-
yat artiglarina iilkeye sokar ve biylece yurt ici genel fA-
yat seviyesini yilkseltmig olur.

¢) Fazla gésteren Glkenin sabit kurunu mubafaza iginm
merkez bankasam:n ddviz satin almasi, yurt igi para hacomi-
pi artirir ve bu da ihracat pallari indistrisini ve banka-
larin likiditesini artirarak ek bir talebln yaratilmasina
sebep olur.

d) ¥azla gtisteren idlkenin ihracat mallari endistrisi-
sinin elverisll kazang durumlari sendikalarin licret talep-
lerine sebep olarak (ki Bu gemel g prodiktivitesinin ar-
taigy Userinde olabilir) dolayisiyle prodiktivitesi diigiik
ve 1¢ pilyasaya ybnelik firmalarin lUcretleri mrtirmak =o-
runda kalmalari ve omlarin kar marjlariny suhafaza igin
fiyat ylkseltmelerine sebebiyet veri hamal olur.

2- Difer taraftan uzun zaman boyle bir politikanminm ,
yani guurlu elarak, para deferinin artirilsasinis agafada-
ki agalardan ilgili filke igin geri atilmasinin sebepleri
digiinlilebilir(17).

a) At deferlendirilmis milli para, ithracst sallarm
sndigtrisinin dolayliy ydnden subwvansiyon edilmesi anlama-
na gelir ki, bu da etkisi yininden revelizsyonu siimkiin
mertebe ongellenek ister,

b) hs degerlendirilmig milli para kury yerli arzan
menfaatine olup, glerik sinirlamas: (ithalat kotasi) an-
lamna gelir ve ic plyassda yabanci imalatgilara karga
rekabet glolinli artirar ki, bu firsalarin dolayli veya do-
laysaz ihracat bagimlilifa ¢ok azdar,

¢) Sendikalar (firmalarin) uluslararas: rekabet gli-
ctinii diiglirerek milli para revalliasyonunu desteklemezler.
Zira ilgili endlistrilerdeki uluslararasi rekabetin dilgligti
is yerlerini tehlikeye sokmaktadir. diikimetlerin ise ylk-
gak iptihdam politikass glitmeleri’ halinde paranin deger
kzzanmasl onun meydana getireceil caligma kapasitesinin
ihracat endistrisindekl digligli nedeniyle istemeyebilmak-
tedirler.

{(17) Berg,H., 8:30,
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Diger taraftan dig sgak veren llkeler paralaranan
devallie edilmesini mimkin mertebe geciktirme yoluna git-
miglerdir, Bira develiiasyon hilkinetlerin bagarisislik
alametleri olarak kabul edilmekteydi. Ayrica develilasyo-
Dun Ne Zaman ve ne oranda yapilacajfi da saflam bir gioe-
tergeye dayanmiyor ve bu nedenle isabetsiz Glgi ve ma-
sanda alinap kararlar zararli ekonomik neticeler dogura-
biliyordu. Oysa dalgalanan serbest kur sisteminde bu gi-
bi istikrareaz ortam hasil oloadan d&viz kurlari o den-
gealzlifi giderecek ormnds degigir. Devellinasyon neticesi
bagar: alinamayinca veya uygulamasindan kaginilinca, al-
ternatif clarak (dis amgipr kapatmmk igin) ekonomiyi da-
raltici para ve maliye politilkalari veya kambiyo kisat-
lamalarina gidilecektir ki, bu da IMF'nin temel prensibi
olan serbest diinya ticaretine ters diiger. Sabit lur po-
litikasanin her ilkenin uygulayacafy bagimsiz konjonktir
politikasy ile tezat tegkil ettipi giyle agiklapabilir:

Eger bir llke milli geliri artirarak ekonomik bii
me politikasi (mesela: igsizlil:le micadele etmek igin
pyguluyorsa, bunun genellikle ithalatin yvikselmesine we
ihracatin azalmasina sabap olacagi ve bununla o Ulkenin
parasinin deger kaybina zorlanacaji, dolayisiyla sabit
kur sistemi uygulamasinds diviz pageriarindc oiidabale
atmenin gereklilifi gorilir. Halbuki doviz pazarlarinda
yaprlacak nidabale sinairli ve her ecoan yapilamayacai
gekilde uygulamir. B&yle bir durumla kargi kargiya bulu-
nan bir tdlke igin iic gikar yol vardir: -

“1- Korvertibilitenin amaglarina ters diigen doviz
kontrol sisteminin uygulanmasl .

#- Dafimasirz milli konjonktir politikasina ters dii-
gen skonomik bliylime politikasinden vazgegmek,

3~ Babit kur sisteminin terkedilmesi anlamni tagi-
yan para kurlarinin dalgolanmaya birakilmasi.

Diger taraftan, efer bir Ulke ekonomik biiylimeyi ya-
voglatica veya durdurucu milli konjonktiir politikasa
(enfléisyonla miicadele edebilmek igin) uygularsa, bu du-
rumda o llke parasinin bir revalilasyon zorlamasi ile kap
g2 kargiya kaldagi girtilir. Bu takdirde o iilke igin ig
gikar yol vardar:

1- Para konvertibilitesinin amaglarina ters diigen
dbvie kontrol sisteninin uygulanoasa .



hs
: 2= Bagimeig bir milld komjonktiir politikasaini uygu-
lamasina ters diigen, milli para hecminin bliyiimesine yol
agan, diviz pagarlarinda midahale vasitasiyla, ig ekono-
11:11}: politikada enflasyonla miicadeleden vengeqmek.

3= Oabit kur sistaminin barakalmas:y anlamina gelen
milli paranin dalgalanmaya birakilmasi.

ifgleyebilen bir diinya qknnuuiuinln .aggari gereji
paralarin konvertibilite gartindan hareket ederek, bu du-
rumlar knrgisanda ya bagimsiz milli konjonktiir pnut-l.ﬂ-
?15?‘“ ya da sabit kur sisteminden vasgeqmek gerekliydi"™
18),

Bagamsre milli kenjonktiir politikasindan vasgegmek,
uluslararasi mligterek bir konjoaktiir politikasa gerektir-
difje igin ve fakat politik agidan bu birlik gisdiye dek
poff lanamadigindan yukarida agiklinan gartlar altinda ga-
bit kur asistemini terk etmekten bagka gikar yol kalmiyor-
dll-.

Bu sagiklamalardan hareket ederek, Bretton Woods sis-
teminin bozulmasinin e&n dnemli sebeplerinden biri de, sa-
bit kur sisteminin muhafuza edilumesi {uzum devrede) igim
gerekli olan u'.'Lul.l.lrnﬂu koordineli bir konjonktiir poli-
tikasainin uygulama imkaninin mevout olmamasy guurudur.

2= FARKLI FAIZ ORANLARININ HEYDANA GETIRDIGL SERMAYE
HANREKETLERTI (QUvenaislik)

EBon yillardaki piyasanin teknolojik clarak bliylk ge-
ligmeler katettifi bir gergektir. Du sebeple sersaye pi-
yapas: Ulkeler arasindaki kiiglik faip oranlari farkliliga-
na hemen tepki goaterebilmektedir. Kiigik bir faiz oran:
farklilips (iki ililke arasinda) hemen uluslararasi biyik
- finans hareketlilifine sebebiyet veroektedir. Fails oran-
larinin serbest piyasada olugmasi durumlarinds bunun bir
problem dofursadifs waliisdur, Ancak hemen hemen bltln Ul-
kealerde faiz orani hilkimetler ve merkez bankalari tarafine-
dan manipiile edilir. Fais oramy milli para ve kredi poli-
tikesa uygulamasminin konjonktlir politikasa geklindeki bir
aragtir, Buradan hareketle terp ybnli komjonktir geligme-
larine marug kalan IMP jiye Ulkeleri farkly politikalar
uygulamak gorunda kalabilirler. Mesela; A Hlkesinde eko-

TiET Rose, Klaus, Btabilisierungspolitik bei beweglichen
wochselkursen., Die Irfnhrmé& der- HH.D nit dems Marz,
1973, in: wieuw 6/1976, 512
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nomik durgunlugun kaldirilpasi spoeiyla fals oranansa di-
glrllerel kredi talebinin wve yatairim temayiillinin artaril-
masina gidilebilir, Difer taruftaon B Ulkesi ise ylksek
konjonkttir durumunda para ve kredi politikasi dgin nisbi
bir fadz erani yikseltilmesine bagvurulabilir. DEvie kur-
larinin sabit ve konvertibel olun | lar arcsanda A il-
kesinden B Ulkesine seruaye transferi minmkin olabilecek-
tir, Bu da uluslararasir sermaye hareketleri agisindan i-
ki bakimdan probles arzetoektedir(19):

Birincisi piy ugturpndifi Bir sersays hare—
keti abzkonusudur ::“:Eﬁﬁﬂﬁﬂa1i;=.1.r. febep olabileesi
oliakindlir, Diferi ve daha Gnenli olan ise,bu farkli faiz
oraaslarinin sebebiyst verecefi sermaye ikhaleta ve ihra-
caty ilgili Blhelerin para ve kredi politikalarins karsa
geligomektedlir. Mesel:s;para hacnmini diglirmek igin yapilan
fals oromini digiirse politikasi difer tarafltan sermays
ithalatina sebebiyet vermesi dolayisayla birinci politi-
kny:r etkisie hale getirebilecektir ki,by sermaye hareke-
t1 sabit divie kurlarinda willli pars hacminl artairacak

vo biyloce areu edilmeyen yiksek konjonktiiril daha da hig-
landirmcaktar{20).

Bu agiklamalordan goriilesektedir ki,sabit kur siste=
minde islprlijie sahip clan sernaye piynsasi milli bir
konjonktlr politikasa uygulanabiloesini imkan digy birak-
maktadar, Veya nilli para ve kredi politikeasa tedbirleri-
nin bagariys ulagabilmesi ve delpalanan kur sistesmi ya
da uluslararasi piyasanin (anruﬂre hareketleri) kontréll-
nil gerektirpektedir.

3= ARAHTAR PARA DOLAR we ABD.

Bretton Woods sisteniyle dolar difer bitlin paralarin
baglandifs bir defer standard: oldsz ve ayrica Ulkeler dig
tdeme rezevlisrini dolar cinsinden tutmays hf.lwh.llr.

Béylece dlinya parasi oclarak islen giren dolar ABD'ye
dig ddemeler dengeai agiklarina, dis krediler almak zorun-
da olmadan kapatabilme imkani sa@lomag oldu, ABD sermaye
jhracatini (askeri piderlaer,ae pelisnig llkelere yardam,

yabancl firmalaran satin alinnasi...) istediffi gibi artis .

rabiliyordu, ABD difer Blkelerin sunacaklari dolarlara

(38} Haernig:ings:

r [
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altin ile degigmesine rapmen ilk zasanlar (60 1z yallara
kadar) ylikselen diviz rezervlerini ilgili dlkede altana
gevirmenlstir.ve biylece ABD"'¥e kKargilikeis kredi sagla-
mig oldular,(21), Bu esnada ortar pazar iilkeleri dolar
rezervlieri ABD'pnin altin regzervlerinin kat kat iistiine q1k~
m1$t1IEE}.

Diger taraftan ABD'nin genis bir ig¢ pazarinin bule-
nugu Ve dig ticaretinin @illi gelir icindeki payinin gok
diigiik elusu ABD igin disg Hdeneler dengesinin ekonomik po-
litikasi iginde Snemsizlifini ortaya koyarken,iq¢ ekonomik
kararlarin (istihsael kalkinmu,naliye..vb,) daha Snemli
olduffunu gietermektedir. Bira dig tdeme agiffini kapatmak
igin toplam harcamalarain gok bilyiik olgiide azalt:lmasa
garakig, Bu ise istihdom wve yurt igi istikrari agisindan
tehlikelidir, 19560'11: y1llarda ABD altin rezervlerinin
agaliegl ve kiss devyrell dis borglarinin yikseligi dolarm
kargl glivenli saremigkir. Bu durum kargieinda ABD'nin bi=
razcik dig acifa kaldirwak igin i¢ ekonomide refah diigii-
ricll (igsizlifiin artmasi kalkinpe hizinin azalmasi)eko-
nomik kararlara kendi menfaatleri mleyhine gormeleri se-
babivle bEyle bir uygulamaya bagvurmasdigslardir. Dolsyi-
giyla ABD Gdemeler bilangosu magaigar diger iilhelerin divis
rezervieri artagina yol acmistir. Udemeler dengesl fazla
veren filkeler de milli para hacimlerini artirmig,ancak
buna karsilik ABD para haominde bir azalma goriilmemasi se—
bebiyle 1962-1973 yillarinda diinya para hacmi gok hizla
bir artis gostermistir(23).Bu durum dinya enflasyon ora=
pinin artisani etkileyen faktérlerden biri olarak miitalaa

edilmektedir; Bitin bunlar dolara hkaregi spekiilasyon bhere-—
ketlerini haizlandirmigtir.

g, AVRUPA-DOLAR-PIYASAST (A,.D.P.)

AyDePs 1950 yrlanda Londra benkalorapain dolar iize-
rinden mevduat kabul etmeleriyle bagladi. Bu piyasa 1954
den sonra gituida artan kisa afireli kredileriyle dnem ka-
sanmigtir.

Bu kredi piyasasanda slacak ve borglar bir yabanci
parayla ve ¢ yabanca para Ulkesinin milli sanirlari dagan-
da 1qlam gbriir (Won-Resident-Currency-Market) .Bunun Pra=- -

EZ,:‘IIJ E].H-hﬂ].i |.'H'i ,ﬂiﬁﬁi
Styrnd w,8.150

(23) Bkraptunm,s.150.
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tikteki gBrinimii, ABD Dolaraman Avrupali igp adamlari ve
bankalari aramnda icra ettijl fonkaiyon ile gozlenebi-
1dr.

Bunun yaminda bir de Avrupa-DM-Piyasasz, Avrupa-
Sterlin-Piyagasl v.8, vardir. Yani bltin Avrupa paralari
(¥Yen de dahil) kendi milli sainirlara diginda bir piyasa
olugturur. Bu piyasalarin toplam dolar piyasasm ile bir-
likte Avrupa-Para-Piyasasini weydana getirirler. "1978°
de piyasadaki fonlarin hscmi 392.6 milyar £ (Av,.Dol.Pin)
ADF daha ziynde ABD'min agik veren dig Sdemsler bilAngo-
su neticesinde biiylime hizi kngonmagtir'T24). Bu durum Ame-
rikal: olmayan ig adamlarinin ve bankalario gok miktarda
dolar mevduatina sahip olmasina yol agti. ABD'de lale o-
raninin tamamen sinirli olugu ADD bunkalarinin Avrupada
Temsileilikler agarak faiz oranini serbestlegtirmelerine
sebep olmugtur., Dolayisiyla Avrupa'daki AFD bankalaranin

~we Avrupa bankalaranin ABD'dekl bankalara kiyssla daha
fazla feiz vermeleri dolaran AUD'ye geri doniglinli imkan-
siglagiirdi. Ayrica, Dogu Avrupa Devlet Bankalari Dolar
mevecutlarini siyasl nedenlerden dolayi Avrupa'daki banka-
-larda tutmalari da bu piyasanin geligmenini etkilemigtir.
Ote yandan 1973'te OPEC lUlkelerinin artan dolar gelirleri
bu plyasada yatiralayor ve artan petrel fiyatlarindan do-
lays dolar'a ihtiyag duyan bilhassa as geligmig lilkeler
bu piyasadan kisa slireli kaynak saflama yoluna bagvuruyor-
larda, Bdylece artan dolar arza kargasanda dolar'a olan
talep te yiikselmigtir. Difer taraftan ASD nin yabancila-
ra kredi imkanlarini simarlandarmnss ADP'de dolara olan
talebl dahs de artareagtar.

Unemi artan ADP"niu gelisoesl lretton Woods Giste-
minin qoziilmesini etidileyen faktorlerden biri olmugtur,
Bu piyasadaki kaynaklarin iasa devreli krediler statii-

- siinde olmas1l stzkonusu likidite potansiyelinin yiksek fa=-
iz veren iilkeye hareketini saflamigtir. HBu nedenle ilgili
lilkenin, sabit kur sistemi iginde bafimsix bir para poli-
tikasiml uygulayablilmesi imkansizlagmaigtir. Meassla: bir
iillkede uygulanan kasitlayici para politikasimin falz orm-
lariny yikseltmesini gerektirmesi, bunun da Avrupa-Dolar-
Fiyssasindaki yabanci paralarin o iilkeye hiicuma gegirmesi
ve biylgce kasitlayici bafimsrz para politikasinin amaci-
na ters sonug dofurdufu girilofigtir. Diger taraftan ADP
biiyiik bir spekiilasyon potansiyeli olugturuyordu. Mesela:

T24) 0.8,Teksir YUED, s:22, g

| . - L
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Bir paranin revelliasyon slphesi uyandirmasi ADP piyasa-
‘sanda kiea devreli kaynaklaran stz ¥Konusu paraya gevril-
masl o paranin revelliasyonunu kaganilmaz hale getiriyor-
du,

IV, BRETTON WOODS GISTEMI VE At GELIGLIS ULAELER

Bretton Woods antlagmasiyla IHY'ye lye olan lilkele-
rin blyik gogunlufune as geligais ilkeler tegkll otmek-
teydi. Bunlarin ortak tipik dzellikleri piyle siralana-
bilir:

l=- Diinya ticaretindes ve rezervlerindeld payi % 1 in
gok altinda olan;

2= Petrol ithal eden,
3= Udemeler dengeol kronik agaik wversn,

k- Parssam: gesitli parmnlara baflamp ancak bu pare-
lar slrekli olarak dalgalandiffa icin kendi parasini mini
develiasyonlarls dalgalandirma durumunda bulunan ve

5- Klglikltgt nedeniyle (ekonomik) dimyayis etkilemesi
defil, diga agalaip Uretici gliglerini geligtirdikge diinya-
daki olaylardan daha ok stkilenen bir ekonomiye sahip
oluglaradar(25).

Dijer Ulkeler (endiistri) gibi bu iilkelerde dbvie kur
lara: politikasanda, yurt igi enflasyon ve Letihdam, dig
ticaret haemini. yatarim ve ihracatini dikkats almaktadar.

Onceden de wvurgulandaifi gibi IMF'nin dayandijs temel
felssfe, asrbest ticaret ve ulusnl paralarin tamw konverki-
bilitesaddir. Dolayvisiyla ms geligmis lilkilerim sorunlari-
na uypud ddsmeyecedi aglkardir(26). Zira ax geligmig Ul-
keler aanayilegme hedeflerine ulagabilmek izin kambiyo de-
netiml ve dag ticaret kimitlamalaorinn gofunlukla hu‘ru.r»
maktadirlar. Onlarin kargilagtiklar: dig Sdemeler blango-
su agiklarz, konjonktlirel clmayip saceyilegmenin dojurdu-
gu yapasal u;:.i:ll.rd.:r. Yapisal agiklarin kisa devreli ma-

13 llﬂ:.l].ﬂ-_l- veya develllaayon tedbirleriyle tamamiyle

(2%) Tirkcas Brgin, Yenl Uluslararasi Para Sistemi Kar
d\! Geligen Ulkelsr, Ekonomik Yaklasim, Anlara .
Te.ll.Akd., Y2l 1, Cilt 1, Smys 1, stlld.

(26) Seyldoglu H., s.g.e., 8:5%59,
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yok edilebilmesi siinkiin degildir. Zira INF, yalniz kisa
dewvrell krediler ve kendisi tarafindan o {lke igin kabul
goreils sartli ekonooik proframlar cergeveainds vermekts-
dir.

Bu durumdan hareketls ar geligmis Ulkelerin mesele-
lerine daha gergekgi bir yaklaginla cgisiim getirebilmek
igin gegitli reforts Gnerilsri yapilmaktadair. Az geligmiyp
ilkelerin tim yapisal, siyasi ve sali messlelerini dofal
olarak Gdemeler dengesi ve déviz kurlari dahil bir blitlin
olarak ele alap, bir bilge bazinda ya da "Uglimeli Diinys™
gergevesinde gislimler arayan "Teni Uluslararasi Ekonomik
Dilsen™, "Kusey-Otiney Diyalopu" giriginidir(27).

At geligmig Hlkelerin meselelerine yGnelik yspailan
reform Gnerileri bir bUtlin tegkil eden iki kisimda top-
lanmaktadar: HBirincisi, oalarin dlinya reserv dafiliminda-
ki payaini yikseltmek wve gerekli Hzel ressrvlieri yarata-
bilmek, ikincisi ise bunlar igin en gegerli olan diviz
kuru sistemini segebilwektir(28).

Regervlerin dafitimanda dikkat edilumesi gerekli &-
noemll bir husus, S5PR dafatimaindaki durumun tekrar stotme-
sidir: S8DF dafitimi Iki'ye Uye her Hlkeye fondaki kotasi-
na gbre yapilmaktadar, Dolayisiyla ayn: rezerv-dafitim
uygulamasas bu glnkdl uluslararasi para ve ticaret dieenin-
den farkli bir durum ortaya koymmayacakbtir.

Diviz kuru sieteml igin ise yapilan reform Omerils-
rinden birinciei, "lstikrarl: kurlar etrafinda daha gemig
bdr mar! etrafinda oynamays, ya da dalgalanmaya milsade e-
den'geniy hand" diferi iame, kisa dénemde istikrarli sabit
kurlarin saman iginde .81k a1k genig dlgeklerds dikimtli
“bir bigimde kaydirilmasy yani "kaygan kurlar'' ya da oto-
matik defigiklikleri igaren "sambit tarmanme kuru®dur{29).
ikinecisine ailirinen pariteler da denir.

Bu tneriler, BWS'de oldufu gibl paritelerin belirlem
mesinden sonra ayhi wekanigmaya biraz daha esneklik getir
mektedir. Déylece serbest dalgalaran hur sisteminin yarab
tifia sorluklarin sirekli kur syarlapalariyla kismi clarak
Snline gegilmesi hedeflenmigken, genig band sisteml “epeki-
 LBtdrler 1gin risk faktbriinli yikseltirken, ticaret igin

(27) Tirkcan Ergiin, a.g.e., s:114,

28) Tirkcan Erglin, a.g.e., s:115.
29; Tiirkcan Ermum: R.g.0,., 8:115.
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gelecefl makil Hlgiide belirli bir hale getirmeyi amagla-
maktadir"(30). Knygan sabit kur sisteninde ise otomatik
kur defipiklipi ilgili Ulkelerdeki enflasyon orani dikks-
te alinarak yilda toplom % & erammnda kargilikl: olsasam
tngirmektedir, Bu ikinci teklifin, (kayan kurlar veya sii-
rinen pariteler) tenkitle kargi kargiya kalan tarafi is-
tikrar bogucu spekllasyonu tegvilk etmesidir, Dig Gdemeler
bildngosu agiffiyla kargi kargiya kalan bir lilke parasiman
devaliia edilecefi sistem itibariyle bilindifinden dolaya
apekilattrler fﬁlllrl yurt dagsina gikarir ve devellasyon
akabindé rizikosus karlar elde ederler. Buna kargi uygu-
lanacak tedbir ise kambiyoc kontroli veya yurt igi fais
nrl?lnln Sngiriilen develliasyon oraninda yiksek tutulmasi-
dairi3ll).

1973'e kadar ABD dolarima bagli olarak sablt kur
sistemi, Tlrkiye'de uygulanmigtir. Bu pasana kadar Cum-
huriyetin 1923-1929 dbnemi harig Tirkiye saki bir kasbiyo
denetini uygulamig ve usum maraliklarla N.yi, 7 Eylil 1948

« % Afustos 1955'4-, 30 Apustos 1970'de yabanci parala-
ra kargy devaliie etmigtir. Ancak bu develliasyonlar neti-
célarinde de . yabanci paralura kargi gerqgek dig deferdi-

ni bulamamaigtair.

Mart 197%"de, Bretton Yeods sistemipin yikilisayla
diinya dalgala kur sistemine girerkenm, birgok geligmekte
olan llkenin uyguladifz gibi, Tirkiye'de T.y2 yine dolara
baglas olarak bir kur politikeasi itlerken eaki uygulamaya
kiyasla esnek kur sistemini benissemigtir. Yeni uygulams
ile Tiirk lirasinin deferi yine dolara baflanmyg olmakls
birlikte, diinya plyasalarinda dolarla dteki paralar ara-
sandaki dalgalanmalara gire L.nin deferi de ayarlanmakta-
dar(32), Bu uygulama, yurt ici fiyat artigy farklarin:
(diger Hlkelerdeki fiyat artiglarina kiyasla) sak sa1k ya-
prlan mini develliasyonlarla N.nin gergek degerinin tesbi-
ti amacina yoneliktir. Ancak gegitli siyasi veya isabet-
gir ekonoml politikas: meticesinde yine de L. gergek dag
deferini saman iginde bulanmamig ve bunlarin neticesinde
1 Hart 1978 ve Ocak 1980 hiiyik develllaayonlari yapalmaig-
tlrl-

(30) Tirkean Ergln, m.g.e., s:115.
(31) H.S8eyidoflu, 8:577.
(32) H.BeyldoBlu, s:342.



V. TM¥ REIORH TASARILANI

1, Genel Heform Caligmalara

1974 yilanda baglayan INI™ reform galigmalara 1976'da
karara baglanarak yeni statliler kabul edilmigtir. S8z ko-
ngeu yenilik uluslararasiy parsa iglemlerinin sabit fakat
ngialhilln pariteler temeline oturtulmasy on gorilmekte-

INF'nin belirledipgi yeni kaideler:

{1) Degisme kuru ii-t-mi igin karigik sistem ve bby-
lece Floating kabul edilersk:

a) Her lye #lke parmaanin defterinin mubafasaei igin
iiyenin belirleyecefi Ylgiide ve altin haricinde OQH cin-
sinden veya bagka bir paracinsinden uygulamaya gidilece-
f#i,veya

b) Uye iilkeler kendi aralarinds paralari deferini
bagka bir paraya veyn paralara kargi keruyabilecekler,
veya .

e} Her liye #lkenio kendi tercibine giire bagka depig-
pe koru kaldeleri uygulayabilecekleri kabul edilmigtir,

Bu uygulamolar Ulkelerin ailli bafiesaz politikala-
rinin bagarasini ve gecerlifini ortays koymaktadir. Anomk
difer taraftan her iiyemin defigme kurlarimi veya Uluslar-
arasi Para Sistemi manipule ederek Gdemeler dengesl denk-
legmelerinin engellenpesine sebep olaocak uygulamalardan
kEaginilmas: sarti kabul edilsistir. Yine de bu gartlara
uyulmasim gergeklegtirebiloek IMI igim bir seseledir.

Diiginceler gelecekte tekrar sobit kur sistemine ge-
¢ilmesi noktasinda toplaniyor ve altin veys bagka bir pa-
ro haricinde OCH gibi miigterek bir defer Slgilslinlin ger-
geklegtirilmesi amaglanmaktadir.

{2) Ikinci yenilik olarak sltinin ortak defer Blgli-
sli Gaelliginin kaldarilmasas ve altinin resmi fiyatainain
gecersiz kilimmasidar. Dolayisiyla Ol 'nin altan cinsin-
den tanim da kaldirilmig oldu.

Ayrica INF altan wvarlifiman 1/6 sanain Hye Ulkelere
geri verilmesini, 1/6 man ise satilarak elde adilecek ma-
11 kaynagin kurulaogun fakir Uyelerine "Treuvhandfonda" is-
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mi altinda kolay gartlarla, vermeyi, bakiye 4/6 simin ise
ne yapilacag: kopusu gelecefe barakilmgtar.

Altinain resmi fiyatinan kaldiriloasiyla, gelecekte
Merkez Bankalari altin suamelelerinde resei bir altain fi-
yatina bagl: kalmayoscaklar: kararlagtirilms oldu. Bunu
takiben bazl merkez bankalnri altin miktarlarana bir si-
nir koymakla beraber,altin yeaidenm uluslararasx bir remerv
oeellifini muhafaza etoektadir.

{3) Uglincii yenilik OCH'nin rezerv para olma Gzelli-
ginin artarilmasa olmugtur. UQH IMF'nin 8lci birdimi ol-
maktadir ve bunden itibaren UGH nnhigluri karsilikly sa=-
tig ve alagti bulunabllirler. Fakat JCH'nin uluslararasa
rezerv para Gegellipinin muhafagn edilebilmesi, onun gele-
cekteki yaratilmasina ve dapitilesasina baglanmaktadair.

(%) DdrdlincU olarak paylarin % 32 artirilarak 29,2
-milyar OCH'den 39 milyar OQH'ye yiikseltilmigtir; fakat
burada endiistri #lkelerinin paylari % 5 azaltilarak pet-
rol lireten Ulkelerin paylari % 6 dan % 11 e yikseltilmis-
tir. Biylece artairalan % 45 "kredittranche” fakir Hlkele-
re kaynak olarak transfer edilmigtir.

Tukarida asciklanan yeni uygulanslarla, genel olarak,
ilkelerin bafassiz ekonomik ve para politikasi uygulaya-
bileceklerini gtstermektedir.

Ddviz kurlarimn uygulanoasinda getirilen serbestlilk
11gili flkelerin ckomomik ve ticari yapilari genellikle
dikkate alinarak, belli kistaslara gore kur sistemi uwygu-
lamaktadirlar. Hunlardan birincisi "Agiklak Kistasi'": Nie-
peten kapali ekonomiler dalgmli dévis kurunu, nispeten a-

i1k ekonpmiler sabit dBviz kurunu teéercih etmektedirler.

noisi "Boyut Kistam" : Klglk Ulkeler digin sabit dbvig

kuru, biiyiik ilkeler igin dalgal:r dbviz kuru daha svantaj-
11 goriinmektedir. Uglnel "Mal YoPunlufu" kistasy: Uretip-
leri gok gegitli olan, ihracatlari gok gegitli mallara
dayanan blkeler dalgali diiviz kurunu, lhracatlari bir kag
mala dayanan iilkeler ime sabit diviz kurunu tercih etmek-
tedirler, Dirdinclsi "Uluslararas: Huli Uitlnlegme" kis-
tasit (luslararasi sermaye harsketlerl; gerek Gdemelar bi-
léngosu ve gerekse déviz kurlariman hilirlunluniudt dnem-
11 rol oynamaktadir. linyesinode biylik wve serbest kapital
piyasalura mevout bir lilkenin hilkimet stdahaleleriyle sa-
bit diwiz kurunun muhafazssi gok gligtir. Sonuncusu ise
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VEnflAsyon" kistmsadir: lirbirlerine benzemeyen enflasyon
orening sakip llkeler dalgals diviz kurunu, birbirlerine
benzer oranda enflisyona sahip ilkeler sauvit diwvig kurumnu
tercilt etmektedirler. :

- i

2. berbest Dalgalapan bhur Sistemi (Fleating)

Berbest dalgalenan kur sistepinde dovie kurlnridnrn
ve tfAlebe gbre belirlenir ve burada herhangi bir hiikumet
miidahalesl sdekonusu deffildir. Diylece ddemeler dengesi
kendi kendlne halledilmig ﬂluriﬁﬁi. hngak BWE'in yikili-
gindan sonra geligrmig Ulkeler ddviz kurlarina belirli sa-
‘nirlar igerisinde dalgalanmaysa birakmiglar ve tesbit edi-
len alt ve st sirilarin agilmasi halinde ddviz piyasala-
randa mildohale ederek ilgili dbviz kurlaraipain ¢ sanirlar
icinde tutulmssiny saglenaya payret etmislerdir (kirldi
floating) .

erbest kur sisteminin dig denklegmeyi ctomatik sap-
teme sy dolayisiyle vluslararasy likidite ihtiyscida asga-
ri seviyeye diigiiriilmiis plur. Diger taraftan serbest kur
gisteni, nara ve maliye politikalary uygulamasinda dis
dengayle tegant arzetmeden istemilen yurt igi ekonomisin-
deki etkinlifi Haglnrabilmektedir{3ﬂ¥.

Sgrbest dalgalanan bur sistemi Az gelismis flilkeler
agisaindan enflasyon oraninin yiiksek olmasi sebebiyle daha
kolagliklar arszetmektedir, Zirs yiksek enflasyon orani se-
bebiyle kisa zamnnds dig agiklar biylir ve paranin dig pi-
yasalarde agiri defsrlenmesi ve.biylece Lambiyo denetimi,
dis - -ticaret EKigitlapalaraira gidilir ki, bu de lizumsus
birokrasi ve onun karmpagik zararlarini dofurur.

hnoak esgnek kur sisteminin snyliﬁn bu yararlari ya-
nintda gesitli agileardnn tenkit edilnektedir:

(1) Belirsizlik ve istikrarsislaks

{2) Enflasyoniat etkiy

{%) Epekiilusyonu tegvik;

(&) Cegici nitelikteki geligmeler (Heseld: Konjonkts-
rel geligme agapasindu divie talebinin, doviz arzaindan bli-
ylik olusw paranin dig degerini dlgliriir ve bu da develllas-
yon gibi ekonomiyi etkiler):

{jj} -ﬁi-::-r ﬂ..E,‘-it- E:_‘_E'?E.
(34) 1.8, avgee: 81972,
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(5) Istikrar gartlar: (Marchal - Lehrer kogulu).

VI. IMF 1980 HAMBUKG TOPLANTISI

25 Niean 1980'de birarays gelen IMF guvanérler komi-
teal, Hn-:l! ilke gruplari: arasindaki ticaret neticesin-
de cari bilangonun tahminlere gire gosterecefii sgaik geg-
 mdg yallara kiyasla daha yliksek olacagini belirtmiglerdir,
OPEC Ulkelerinin 1980'de 115 milyar dolar faslasi: verir-
ken, petrol firetmeyen geligmemig iilkeler we azm geligmisg
Ulkelerin 1980'de 70 milyar dolar (1579'da 55 milyar do-
lar) agakla karga kargiya kalacaklari ve diger taraftan
sanayi llkelerinin 1980 yilanda 45-50 milyar doler (1979
da 10 milyar dolar) agik verecekleri tahmin edilmektedir.
Burnda daha siyade petrol liretmeyen az geligmis Ulkelerin
menfi durumlarina dikkat gekilerek, finansman yardiminda
bulunabilmek igin kumisyonun yardim ve kreti imkanlarinin
genigletilmesl teklifinde bulunulmustur. Ayrica o Glkele-
rin mallarini pazarlayabiloeleri igin endistri tilkeleri-
nin piyasalarini agik tutmalary istenmis ve kisatlayica
tedbirlerin alinmamasy tavaiye edilnigtir. Difer taraftan
OFEC Hlkelerinin da petrol liretmeyen az gelismis lilkelere
diviglerinin yatarilmasi, dolayisiyle bu tlkelerin dig
denklegme problemlerinin gisiinlinde ve samayilegmelerinde
yardimda bulunulmagi tavaiye sdilsistir. Bu toplantida
ayrica Ortak Pagar Ulkelerinin teklif ettikleri wve ABD'
nin olumsuz tavrayla kargi kargiya kalan "ikamse kontosu"
nun kurulmasi gergeklegtirilememigtir(35).

SDR'nin yeniden taninlansasi igin, ki bu sindlye ka-
dar 16 Ulkenin parasindan meydasa geloisken, ona daha ge-
nig kullanma sahasy dilgiincesiyle vo ikame kontosu araci-
lafayla, Dolar, DM, Paunt, Yen ve Fransiz Frangi'ndan o-
lugacak beg paradan meydana getirilmek istenilmigtir. ¥Fa=-
kat bu da, acelesi olmadifi dliglincoaiyle ele alinmamigtar,
SDR'nin faix oramynan #le alinmasy da ayni gekilde geri
tarakilmagtir{36). Gordldugl gibi, 1973'den beri reform
safhasinda bulunan IMF son sirve toplantisanda da tavsiye
ve iyi niyet plsterilerinden ileriye gidememig ve hala

biinyevi ve smilessesevi bir olumlu gelisne gisterememigtir.

(35) Prese Communiqu'e of the Interim Commites of the
Board of Governmore om the International Monstary
Systea, 25 Nisan 1580.

{36} Press Commniqu'e of the Interim Commitee of the
Board of Governors gn the International Monetary
Systes, 25 hisan 1900,



VII. EOL U ¢

_ikiuui Dinya Savagi neticeainde qikmaza girmig ulus-
lararasy ekonomik iligkilerin yeniden diizenlenmesi ve bu-
nun igin gerekli bir pars sisteninin kurulebilmesi, Ingi-
liz ve ABD temsileileri ve onlarin wenfamtleri yéniinden
olusturulmak istenirken, hedef dlinya ekonomik kalkinmasi-
n1 haizlandirmak ve dinya ticaretini peliptirmekti. Bu iki
onder ilkenin ve onlarla beraber olan difer bataila filke-
lerin sistemleri icaba yeni kurulmcak uvluslararsasy para
sisteminin liberal dig ticareti ve kambiyo kontroliinli ka-
bul etmeyen serbeatlipl gart koguluyordu. 0 gamenin eko-
nomik @nder Ulkesi ABDL, sistepin kurvlugpundm kendl Atigiin- .
celerinin hakimiyetini safladifiindan bagka, ADD Dolaramn-
da bu sistem de anahtar para rolll almasini gergeklegtir-
migtir, Sistemin dolara olan bafimlilifi ve dolarinda sa-
manla dinya piyasalerinda ilsatikrarini Kaybetmesi uluslar-
arasl para sSisteminin yikilispina mebep olan faktirlerden
biri oclmustar.

BWS diye llkelerin dig Gdemeler agifinda meydana ge-
len likidite sorununa ¢delm getirebilmekten usak kalmig-
tir. Zira geligmig iilkeler paralarini yurtigl ekonomi gos-
terpgelerine ve geligmelerin mantifina uygun olarak yonlen-
diremeniglerdir; bafimsiz wmilli konjonktiir politikasa sa-
bit kur sistesinin uygulamalariyla tezat togkil stEsktedin
Ote yandan artan diinya ticaretine oranls ylikselen reperv
ihtizaglary belli samanlarda Il Lota artiglari yapileasi-
na 23 men kargilanasamigtir. Giderek 1973 yilina kadar u-
luglararasy ticareti girimara getirem ve liye tlkslerin re-
gerv ihtiyaglarini ylkeelten bu sistem batili Hlkelerin

paralarin: serbest dalgelanmays biraksalariyla son bulsug-
tur. Halen gegitli reform tasarailari Uzerinde durulmasaina
rafjmen gizle ghriiliir bir yenilik getirilenemigtir. Lu anda
bir gok batila iilke paralariny kendi aralarinda belirli
marjlar arasinda dalgoulanmays birakmiglar ve dolara kargi
ise serbest dalgalanmaya birakmiglardir (Avrupa Para Bis-
temine dahil iilkeler). '

IHF'de kotalarim dafilaoa: lye Ulkelerin ekonomik glig-
lerine gire belirlendifi igin, geligoekte olan Ulkelerin
sayissl ¢opunlugu tegkil etmelerine ragoen akonomik ve si-
yasi hakimiyeti geligmig llkelerin slindedir. Kaldiki sis-
temia kurulusu serbeat dig ticaret ve aerbeat divis tica-
retini gart kogarak ve geligniy Ulkelerin ekonomik yapila-
randan hareketle meyduna getirilnigtir. Oysa IHF Uyelerinis
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gofu gelignekte olan llkeler olup, yenl kurmakta oldukla=-
ri sanayilerinin diga kargyi korunousi ve dovies regzervle-

rinl kambiye kKisatlaoalariyla by Kurulmakia olan sanayimn
ihtiyaq duydufu ara ve yatirinm nallarina ydneltoek mecbu-
riyetindedirler. UDiger yandan IMI" kati tutupuyla gelignek
te olan lUlkelerin kisa devrede dig agaklarini kapatmak 1i-
gin kaynak tshsis ederken 1l1gili Ulkelerin ekopomilerini

* istedipi gekilde yinlendirebilaektedir. Oyleki, bu durum

birqok Ulkede siyasi istikrarsizliklara aebebiyet vermek-
tedir, s
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